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Введение 
Рынок торговой недвижимости начал разви-
ваться в России с момента перехода к рыночной 
экономике. С тех пор эволюция рынка и объектов 
торговой недвижимости (их форматов) напрямую 
связана с развитием потребительского спроса, фор-
мированием новой культуры потребления, что 
обеспечивает необходимость специализации раз-
личных объектов недвижимости на предоставлении 
определенного набора потребительских выгод. 
Именно этот процесс влияет на становление новых 
форматов торговой недвижимости, приспособлен-
ных к определенным видам услуг, сегментам по-
требителей, местоположению торговых объектов. 
Торговая недвижимость – это разновидность 
коммерческой недвижимости, предназначенная 
для организации мелкооптовой или розничной 
торговли: торговые центры, универмаги и другие 
розничные магазины всех видов/размеров. 
Сегодня в России действуют около 860 объек-
тов торговой недвижимости – торговые центры, 
торговые комплексы, торгово-развлекательные 
центры, торговые дома. Только в Москве их более 
180, в Санкт-Петербурге – порядка 80 [1].  
По мере появления новых торговых центров, 
роста числа развлечений и распространения куль-
туры шопинга розничные арендаторы, так же как и 
розничные покупатели, склонны мигрировать к 
новым торговым центрам (ТЦ) и новым форматам 
торговых центров. Доходы «старых» торговых 
центров от аренды в реальном выражении посте-
пенно уменьшаются с течением времени, а расхо-
ды на ремонт постоянно растут. Это заставляет 
управляющие компании прибегать к реконцепции 
и реконструкции торговых центров для создания 
нового более привлекательного для покупателя 
ценностного предложения. 
Эти обстоятельства заставляют обратиться к 
изучению вопросов управления жизненным цик-
лом торговых объектов на всех этапах их сущест-
вования, и особенно на этапе спада, когда необхо-
димо экономически обосновывать решение о ре-
концепции и реконструкции. 
Жизненный цикл торгового центра (ТЦ) 
Вопросы управления торговыми объектами 
рассматриваются многими дисциплинами, среди 
которых и общая теория маркетинга и поведения 
потребителей [2, 7, 9], маркетинг розничной тор-
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В работе рассматриваются проблемы управления торговой недвижимостью на примере торговых
центров. Автор применяет концепцию жизненного цикла к управлению торговым центром на разных 
этапах развития, формулирует цели управления. В процессе анализа жизненного цикла торгового цен-
тра показана необходимость регулярной реконцепции, изменения или улучшения формата торгового
объекта в ответ на действия конкурентов и изменение поведения потребителей. В статье обоснована 
циклическая модель реконструкции торгового центра «причины – средства – результаты». В качестве 
основных причин реконструкции выделены внешние и внутренние. К внешним причинам отнесены но-
вые тренды и форматы, рост конкуренции, отток покупателей, рост спроса, изменение законодательной
базы и технических требований, а к внутренним – падение операционной эффективности, физический и 
моральный износ зданий и дизайна, устаревание концепции, ошибки в позиционировании и проектиро-
вании. Средствами решения возникающих проблем являются реконцепция, репозиционирование и реб-
рендинг, которые могут проводится одновременно, либо в разных сочетаниях. В результате реконст-
рукции торгового центра должны повыситься показатели операционной и стратегической эффективно-
сти. Модель является циклической, поскольку повторяется через определенные циклы (в среднем каж-
дые 15 лет), зависящие как от внешних, так и от внутренних причин. В работе также представлен автор-
ский подход к экономическому обоснованию затрат на реконструкцию, основанный на принципе соот-
несения удельных затрат на реконструкцию с разницей удельных доходов до и после реконструкции. В
основе подхода – прогнозирование будущих доходов от функционирования торгового центра после ре-
конструкции, которые должны превышать затраты на реконструкцию для соблюдения принципа оку-
паемости инвестиций. 
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говли [3, 4], управление торговой недвижимостью 
[5, 6] и бизнес-моделирование [8, 10]. Следует от-
метить, что существует множество форматов тор-
говой недвижимости, которые могут существен-
ным образом отличаться друг от друга, что требует 
при рассмотрении вопросов управления жизнен-
ным циклом детализировать объект управления. В 
рамках данной статьи объектом управления явля-
ется торговый или торгово-развлекательный центр 
как один из наиболее популярных инвестицион-
ных объектов на рынке торговой недвижимости. 
Практика торгового предпринимательства по-
казывает, что прибыли торговых центров начина-
ют снижаться «где-то через 15 лет в отсутствие 
существенных дополнений или реновации» [11, 
с. 120]. Связано это с существованием жизненного 
цикла ТЦ, то есть цикличностью его развития. 
Управляющая компания (УК) должна четко управ-
лять ЖЦ торгового центра и изменять систему 
целей на каждом этапе развития.  
Жизненный цикл ТЦ состоит из классических 
стадий: проектирование, внедрение (открытие 
ТЦ), рост, зрелость и спад. Рассмотрим основные 
цели УК на разных этапах развития ЖЦ ТЦ (см. 
таблицу). 
Несколько обобщив данные таблицы, можно 
выделить наиболее важные цели управления жиз-
ненным циклом ТЦ на каждой стадии (рис. 1). 
На стадии разработки концепции ТЦ осуще-
ствляется анализ наилучшего и наиболее эффек-
тивного использования объекта недвижимости. 
Даже если решено, что это будет ТЦ, необходимо 
обосновать его формат. На стадии вывода ТЦ на 
рынок основной целью является эффективная реа-
лизация концепции ТЦ, включая обеспечение пула 
арендаторов, маркетинговое продвижение ТЦ, 
обеспечение информирования целевой аудитории 
об открытии и т. п. 
На стадии роста целью управления ЖЦ явля-
ется максимизация загрузки торговой площади 
ТЦ и арендного дохода, поскольку спрос растет 
быстро и необходимо выйти на максимальный 
уровень использования GLA. На стадии зрелости 
следует перейти на оптимизацию арендного до-
хода за счет эффективной политики в отношении 
арендаторов и оптимизации покупательского по-
тока. На стадии спада следует удерживать аренд-
ный доход за счет эффективной маркетинговой 
стратегии. На этой же стадии необходимо вер-
нуться к анализу наилучшего и наиболее эффек-
тивного использования ТЦ и осуществить его 
реконцепцию и реконструкцию. 
Как видно, цикличность развития ТЦ предо-
пределяет устаревание концепции его развития, 
что часто требует не только ее изменения, но и 
полной реконструкции ТЦ. Часто причинами уста-
ревания концепции ТЦ являются изменения во 
внешней среде. Управляющие менеджеры рекон-
струируют торговые центры, чтобы идти в ногу с 
новыми торговыми центрами и розничными фор-
матами, которые разрушают покупательский тра-
фик (поток) в старых ТЦ.  
 
Маркетинговые цели УК на разных этапах жизненного цикла ТЦ 
Стадии ЖЦ 
ТЦ 
Возможные маркетинговые цели УК 
Разработка 
концепции 
Оценка привлекательности местоположения ТЦ (сравнительный анализ нескольких участ-
ков) на основании анализа характеристик спроса на товары и услуги в данном месте, конку-
рентной ситуации, особенностей месторасположения и т. п. 
– формирование Концепции ТЦ с учетом перспектив развития целевого рынка ТЦ 
Вывод на 
рынок 
– Организация своевременного открытия якорных арендаторов (занятость не менее 80% тор-
говых площадей до официального открытия); 
– информирование представителей целевой аудитории об открытии; 
– стимулирование первичных посещений ТЦ; 
– формирование позитивного мнения о ТЦ 
Рост – Дифференцирование от конкурентов – позиционирование ТЦ; 
– увеличение известности ТЦ; 
– формирование позитивного отношения к ТЦ; 
– формирование группы лояльных покупателей и арендаторов ТЦ; 
– разработка и реализации совместных с арендаторами маркетинговых программ;
– контроль качества обслуживания покупателей ТЦ; 
– построение системы обмена маркетинговой информацией с арендаторами ТЦ 
Зрелость – Увеличение или поддержание доли лояльных ТЦ покупателей ; 
– поддержание сформированной концепции за счет постоянного анализа ситуации на целе-
вом рынке; 
– увеличение доли покупок, совершаемых в ТЦ, в валовом объеме; 
– частичное обновление арендаторов, не соответствующих концепции ТЦ 
Спад – Сводный анализ тенденций развития целевого рынка; 
– формирование новой концепции развития ТЦ с учетом тенденций развития целевого рынка 
Источник: построено автором по [3]. 
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Например, Clapp считает, что «реконструкцию 
и расширение торговых центров может объяснить 
необходимость стратегического сдерживания» [12] 
или, другими словами, необходимость постоянного 
опережения конкурентов. Так, закон торгового тя-
готения [13] постоянно напоминает о том, что но-
вые и более крупные торговые центры часто пере-
ключают на себя покупательский поток благодаря 
собственной мощности (размеру) и относительной 
близости к покупателям. В основе модели Хаффа 
лежит предположение о том, что привлекательность 
торгового центра зависит от его размера (торговой 
площади). При этом, значение полезности выража-
ется через вероятность посещения покупателем 
конкретного торгового центра: 
Р ij =  ∗  ,       (1) 
где Р ij – вероятность посещения j-магазина i-м 
покупателем; U ij – полезность магазина j для i-го 
покупателя; k – число магазинов, которые рас-
сматриваются i -м покупателем для посещения 
(k = 1....n); α– параметр чувствительности. 
По мнению В.Н. Наумова, «большинство ис-
следований подтверждают пригодность модели 
Хаффа: во всех странах успешно функционируют 
крупные маркеты, склады-магазины» [14, с. 21]. 
Международный совет по торговым центрам 
(ICSC) обнаружил, что потребители с аналогичны-
ми торговыми маршрутами и продолжительностью 
поездок тратят меньше денег на одно посещение 
торгового центра, окруженного конкуренцией в 
радиусе 20 миль, чем торгового центра, вокруг ко-
торого нет конкуренции [15]. Появления так назы-
ваемых мегаторговых центров (загородных торго-
вых площадок, на которых сконцентрированы не-
сколько крупных ритейл-центров) – это демонстра-
ция адекватности выводов исследователей. 
Таким образом, любой торговый центр со 
временем нуждается в косметическом ремонте или 
в реконструкции, часто в расширении.  
Косметический ремонт торговых центров 
включает в себя многочисленные изменения, начи-
ная от расширения парковочных мест, обновления 
фасада, реконструкции подъездов, обновления зон 
общего пользования, расширения коридоров, мо-
дернизации систем освещения, улучшения качества 
вывесок, до оптимизации циркуляции покупатель-
ских потоков, улучшения возможностей представ-
ления товаров арендаторами и реорганизации тор-
говой зоны, выделяемой под магазины [16].  
Согласно Вонг и Норман, реконструкция ТЦ 
должна осуществляться тогда, когда предельная 
стоимость ремонта равна предельной потере дохо-
да от аренды [17]. Реконструкция ТЦ увеличивает 
стоимость торговых площадей, улучшает функ-
циональность и положение объекта на рынке через 
его развитии и изменение пула арендаторов. 
В западной литературе существуют исследо-
вания, доказывающие, что увеличение поступле-
ний от реконструированных торговых центров 
является производной от более высокого покупа-
тельского потока и повышения расходов покупа-
теля. Так, в работе Chebat и др. исследуются пси-
хологические аспекты, которые вызывают измене-
ния в поведении покупателей относительно расхо-
дов на шопинг [18]. Их теоретическая модель вы-
 
Рис. 1. Цели управления жизненным циклом ТЦ 
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являет посреднические конструкции для доказа-
тельства гипотезы о связи между обновленной 
средой (атмосферой ТЦ) и дополнительными рас-
ходами покупателей. Логика модели такая: рекон-
струкция влияет на изменение атмосферы ТЦ, ко-
торая в свою очередь влияет на изменение потре-
бительской ценности ТЦ. Изменение ценности 
влияет на изменение удовлетворенности потреби-
телей, которая определяет уровень его затрат. За-
траты потребителей в реконструированных ТЦ 
обычно растут. 
Однако есть и обратная сторона – рост аренд-
ной платы после реконструкции ТЦ. Казалось бы, 
что рост арендной платы должен быть следствием 
роста покупательского потока и среднего чека. Но 
на практике сначала необходимо обеспечить арен-
даторов (как минимум якорных), а потом уже воз-
можно увеличение покупательского потока. 
В качестве основных возможных причин не-
обходимости реконструкции ТЦ можно выделить 
внешние и внутренние. К внешним относятся: 
– новые тренды в организации розничной тор-
говли, например, появление новых форматов мага-
зинов; 
– рост конкуренции и появление магазинов 
конкурентов в зоне притяжения, отток покупате-
лей из ТЦ; 
– изменения в поведении потребителей, появ-
ление потребностей в новых форматах магазинов; 
– рост спроса, необходимость увеличения ТЦ 
и т. п. 
К внутренним причинам необходимости ре-
конструкции ТЦ относят: 
– физический износ зданий, помещений ТЦ, а 
также оборудования; 
– моральное устаревание дизайна помещений, 
усталость потребителей от дизайна, новые тенден-
ции в оформлении помещений; 
– окончание жизненного цикла ТЦ; 
– ошибки в первоначальном позиционирова-
нии. Чаще всего проявляются в момент роста кон-
куренции в зоне притяжения; 
– ошибки в проектировании ТЦ. 
Концептуальная модель процесса реконст-
рукции должна увязывать причины со средствами 
и результатами, которых хочет добиться управ-
ляющая компания (УК). Средствами реконструк-
ции являются три возможные стратегии, которые 
могут быть применены одновременно: реконст-
рукция вместе с изменением формата ТЦ, рекон-
струкция вместе с изменением позиционирования 
ТЦ, реконструкция вместе с изменением бренда 
ТЦ, либо все в комплексе или в различных сочета-
ниях. Результатом применения данных средств 
(стратегий) является рост доходов от функциони-
рования ТЦ, а именно: покупательского потока и 
среднего чека. 
Концептуальная циклическая модель процес-
са реконструкции ТЦ «причины – средства – ре-
зультаты» представлена на рис. 2.  
Согласно модели, причины определяют сред-
ства и результаты. Модель является циклической, 
то есть повторяется через определенные циклы (в 
среднем каждые 15 лет), зависящие как от внеш-
них, так и от внутренних причин. 
Реконструкция может сочетаться с изменени-
ем формата, репозиционированием и ребрендин-
гом. В результате реконструкции должны улуч-
шиться два типа показателей эффективности: опе-
рационной и стратегической. 
 
Рис. 2. Циклическая модель процесса реконструкции ТЦ «причины – средства – результат» 
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Экономическое обоснование решений о ре-
концепции и реконструкции 
Бум реконцепций и реконструкций ТЦ начал-
ся примерно 5–6 лет назад (2008–2009 гг.). Еще в 
первом десятилетии двухтысячных никто об этом 
и не думал. Это случалось крайне редко в россий-
ском ритейле. С падением динамики роста объе-
мов розничной торговли, насыщением рынка, рос-
том требований потребителей к качественной тор-
говле и обслуживанию, ростом требований арен-
даторов к качественным арендным помещениям, 
многие собственники объектов коммерческой не-
движимости вынуждены осуществлять реконцеп-
цию и реконструкцию, чтобы увеличить доход-
ность ТЦ или как минимум сохранить прежнюю в 
условиях постоянного роста конкуренции. 
Разработка реконцепции может затронуть и 
пересмотр метода использования объекта недви-
жимости, его перепрофилирования. Поэтому на 
этапе спада спроса на ТЦ, также как и на этапе его 
проектирования, требуется проведение геомарке-
тинговых исследований и анализа наилучшего и 
наиболее эффективного использования. Эти два 
вида исследований могут быть совмещены. 
Так, специалисты управляющих компаний в 
процессе проведения геомаркетинговых исследо-
ваний земельных участков обычно проводят ана-
лиз наилучшего и наиболее эффективного исполь-
зования (highest and best use) объекта недвижимо-
сти (в виде земельного участка или постройки). 
Этот тип анализа выявляет наиболее прибыльный 
и наименее рискованный тип использования объ-
екта недвижимости.  
С точки зрения эффективного управления не-
движимостью методология управления обязательно 
должна включать периодическую оценку «highest 
and best use», поскольку только используя ее можно 
обеспечить максимизацию рыночной стоимости 
объекта. Такая оценка должна осуществляться пе-
риодически, особенно важно ее проводить в период 
принятия решения о реконцепции и реконструкции 
ТЦ, поскольку изменения во внешней среде могут 
быть принципиальными, когда потребуется не про-
сто реконструкция, а полное изменение назначения 
объекта недвижимости (перестройка торгового цен-
тра в бизнес-центр, гостиницу и т. п.). 
Оптимальное использование объекта недви-
жимости или участка земли определяется конку-
рирующими факторами конкретного рынка, в пре-
делах которого находится объект недвижимости. 
Не стоит думать, что оценка «highest and best use» 
является субъективным следствием деятельности 
исследователя, оценщика или консультанта. Она 
всегда опирается на конкретные факты и данные, 
имеющие место и существующие в реальности. 
Оценка «highest and best use» является экономиче-
ским исследованием рыночных факторов, сущест-
венных для конкретного объекта недвижимости. 
Анализ «highest and best use» включает сле-
дующие основные направления: 
– анализ объекта собственности и определе-
ние альтернативных вариантов использования 
собственности; 
– рыночный анализ каждого варианта (оцени-
вается местоположение, спрос на объект, уровень 
конкуренции, потенциальная доля рынка и т. п.); 
– анализ реализуемости каждого варианта (рас-
чет базовых составляющих стоимости: прогноз по-
тока доходов, ставок капитализации и т. п.); 
– анализ наиболее эффективного варианта ис-
пользования. В рамках этого анализа осуществля-
ется оценка вариантов по четырем критериям: 
юридическая допустимость, физическая осущест-
вимость, финансовая обеспеченность и макси-
мальная продуктивность. 
Основной целью рыночного анализа является 
прогнозирование потенциального спроса на объект 
с учетом конкурентной среды. Конкуренция в не-
движимости носит локальный характер. ТЦ, имею-
щий определенное местоположение, испытывает 
конкуренцию относительно рядом расположенных 
торговых объектов. Чаще всего рассматривают кон-
куренцию в «шаговой» доступности, а также кон-
куренцию со стороны объектов, находящихся в 10–
15 минутах езды. Конкурентный анализ проводится 
по стандартной схеме: определяются основные ха-
рактеристики торгового объекта (адрес, торговая и 
общая площадь, формат, категория, целевая ауди-
тория, пул арендаторов, ценовая политика, полити-
ка в сфере услуг, арендная политика, прогнозный 
покупательский поток и т. п.). 
Фактически в результате анализа проводится 
оценка конкурентоспособности торговых объек-
тов, которая может лечь в основу прогнозирования 
покупательского потока. 
Местоположение также определяет спрос на 
торговый объект. Следовательно, в процессе ры-
ночного анализа исследователь прогнозирует по-
тенциальные доходы ТЦ с учетом его местополо-
жения, конкуренции и концепции (потребитель-
ской ценности ТЦ). 
Анализ реализуемости каждого варианта ис-
пользования объекта недвижимости включает фи-
нансовый анализ доходов и расходов, связанных с 
эксплуатацией объекта недвижимости. На этом 
этапе определяются доходы и расходы функцио-
нирования объекта, денежные потоки, ставка ка-
питализации и т. п. 
Как видно, в процессе «highest and best use» 
анализа исследователь может определить наиболее 
эффективный вариант использования имеющейся 
недвижимости. Поэтому в процессе принятия ре-
шения о реконцепции и тем более реконструкции 
ТЦ необходимо в обязательном порядке прибегать 
к этому методу анализа. 
И, прежде всего, в процессе анализа необходи-
мо получить конкретные количественные данные 
относительно будущих доходов ТЦ после реконцеп-
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ции и реконструкции. Логика рационального пове-
дения инвестора подсказывает, что положительное 
решение о реконцепции и реконструкции будет 
принято в случае, когда выполняется условие Вонга 
и Нормана: когда предельная стоимость ремонта 
равна предельной потере дохода от аренды [13]. 
Данное утверждение можно записать в сле-
дующем виде: ЗР ≤ ДП ДП ,        (2) 
где ЗР – общие затраты на реконцепцию и рекон-
струкцию ТЦ, тыс. руб.; GLA – размер торговой 
площади, кв. м; ДП1 – прогнозируемый годовой 
денежный поток (чистый операционный доход) от 
эксплуатации реконструированного объекта, тыс. 
руб.; ДП0 – прогнозируемый годовой денежный 
поток (чистый операционный доход) от эксплуа-
тации объекта в случае отказа от его реконцепции 
и реконструкции, тыс. руб.; 
ЗР
– удельные затраты 
на реконструкцию, тыс. руб. на кв. м. 
Другими словами, формула (2) показывает, 
что затраты на реконструкцию на один квадрат-
ный метр торговой площади должны быть меньше 
или равны дополнительному доходу с единицы 
торговой площади, который предполагается полу-
чить в результате реконструкции ТЦ. 
Следуя данной логике (строгая окупаемость 
затрат в течение года), затраты на реконструкцию 
могут быть определены следующим образом: ЗР =  ДП ДП ∗ GLA, тыс. руб.     (3) 
Формула (3) будет верна в случае, когда ре-
конструкция окупается в течение года. Практика 
показывает, что срок окупаемости строительства 
ТЦ находится в пределах между шестью и восе-
мью годами. Что же касается реконструкции, то 
желаемый срок окупаемости – 1 год. 
Однако, затраты на реконструкцию могут 
окупаться больше, чем в течение года.  
В таком случае возможно воспользоваться 
формулой дисконтирования денежных потоков: ЗР ≤ ∑ ДП ДП ,        (4) 
где 
ЗР
– удельные затраты на реконструкцию, тыс. 
руб. на кв. м.; (ДП1–ДП0) – разница в доходах ТЦ 
до и после реконструкции, тыс. руб.; i – ставка 
дисконтирования (годовая норма отдачи, которую 
инвестор желает или может (по условиям рынка) 
получить на инвестируемый капитал, доли едини-
цы; N – продолжительность инвестиционного пе-
риода, месяцев, лет.  
Современные исследования подчеркивают, 
что при планировании реконструкции необходимо 
учитывать восприятие потребителей, их лояль-
ность определенным магазинам (брендам), а также 
растущую склонность покупателей к развлечениям 
[19, 20]. 
Заключение 
Успешное управление жизненным циклом ТЦ 
должно основываться на ряде принципов – адап-
тации целей управления объектом к стадии жиз-
ненного цикла, регулярного проведения анализа 
наилучшего и наиболее эффективного использова-
ния объекта недвижимости и т. п. 
Принцип соотнесения удельных затрат на ре-
конструкцию с разницей удельных доходов до и по-
сле реконструкции должен лежать в основе приня-
тия решения о вариантах реконструкции и рекон-
цепции. То есть затраты должны быть связаны с 
потенциальными доходами от реконструкции в виде 
более высоких доходов от функционирования ТЦ. 
Таким образом, эффективность реконцепции 
и реконструкции можно рассчитать, прогнозируя 
потенциальные доходы от реконструированного 
ТЦ, что фактически является частью «highest and 
best use» анализа. 
Практика реконструкции ТЦ изобилует мно-
жеством удачных и неудачных примеров. В качест-
ве примера удачной реконцепции можно привести 
ТЦ «Европарк» (Москва). В процессе реконструк-
ции были принципиально замены арендаторы и 
была проведена реконструкция здания для сущест-
венного увеличения развлекательной зоны. В ре-
зультате покупательский поток в ТЦ увеличился в 5 
раз. В результате затраты на реконструкцию окупи-
лись за 3 месяца. Однако, запланировать такие из-
менения было очень сложно. Обычно в расчетах 
пользуются средними по отрасли данными. 
Что касается организации таких исследований, 
то рекомендуется передать данные работы на аут-
сорсинг опытным консалтинговым компаниям, спе-
циализирующимся на разработке реконцепций и 
бизнес-планов реконструкции ТЦ. Обладая опытом 
реализации таких проектов, консалтинговые компа-
нии выполнят свою работу с наименьшими рисками.  
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This paper deals with the problems of commercial real estate management on the basis of shopping centers. 
The author applies life-cycle concept to the shopping center management at different stages of development, 
sets management objectives. In the process of shopping center life-cycle analysis, the author shows the neces-
sity for regular re-conception, changes or improvement of the frame of trading object in response to the ac-
tions of competitors and changes in consumer behavior. In the article the cyclic model of the shopping center 
reconstruction “reasons – means – results” is proved. Basic reasons for the reconstruction are external and in-
ternal. External factors include new trends and frames, increased competition, the outflow of customers, 
growth in demand, changes in the legal framework and technical requirements, and internal factors is the fall 
of operational efficiency, physical and moral deterioration of buildings and design, obsolescence of the con-
cept, errors in positioning and design. Means of solving problems are reconception, repositioning and rebrand-
ing, which can be conducted simultaneously or in various combinations. As a result of reconstruction of the 
shopping center the performance of operational and strategic effectiveness should be improved. The model is 
cyclical, since it is repeated at regular cycles (on average every 15 years), depending both on the external as 
well as internal factors. The paper also presents an approach to the economic feasibility of the cost of recon-
struction, based on the principle of correlation of marginal costs of reconstruction and of the difference in 
marginal income before and after reconstruction. The basis of approach is forecasting of future income from 
the operation of the shopping center after reconstruction, which should exceed the cost of reconstruction for 
the principle of return on investment. 
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